



新エネルギー技術の研究開発事業を営む A 社の代表取締役である X は、A 社の
経営破綻に伴い、ペルチェ素子事業を存続させるため、A 社の取締役であった
B と共に、同事業を承継させるための会社の設立を検討し、平成18年 7 月、C 社
を設立した。C 社の設立時において、C 社の取締役には B および Y 2 が就いて
いた。このうち B は代表取締役であったが、平成21年 6 月には B が自殺し、そ
れ以降は Y 1 が代表取締役の地位に就いている。なお、X は、C 社において、
Y 1 らに営業方針等に対する指示や助言を行い、C 社内で「会長」として位置づ
けられるとともに、C 社の事業方針を設定し、これを社員に周知するよう Y 2
に指示し、経営会議を主催するなど主導的に C 社の業務に関与していた。また、
X は C 社のために多額の担保を提供するとともに、C 社の具体的な財政状況を
認識しており、C 社の経営に主体的に関与していた。そして、取締役らも X の
指示を仰ぎ、できる限りその意向に沿うよう経営を進めていた。平成22年12月以




の一環として、平成19年 9 月ころ、D 社に対し、X が保有する E 社株式を譲渡
担保として差し入れることを条件とした第 4 回新株予約権付社債（以下、「本件社
債」という。）3900万円の引受けを打診し、D 社は、これを了承した。そして C
社は、平成19年10月31日、本件社債を D 社に発行し、その際に X は自身が所有
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　平成19年11月、C 社は F 社との間で金銭消費貸借契約を締結して 1 億8000万
円を借り入れ、その際に、X は本件株式とは別の E 社株式10万株を担保として
差し入れた。しかし、C 社は、平成20年11月に F 社に対する借入金の支払を停
止し、その後に支払猶予の合意を取り付けたが、結局資金調達の目途が立たず、
平成21年 5 月に 2 度目の支払停止を引き起こし、さらに F 社との間で同年11月
まで支払を猶予する旨の合意を取り付けた。Y 2 は C 社の 2 度の支払停止を受
けて、平成21年 5 月ころ、Y 1 らとともに、およそ 1 か月かけて C 社の経営状況
の調査をし、その結果、C 社は、平成21年 5 月現在で社債権者 5 社に対する債務
等合計 3 億4563万円の負債があり、平成21年11月の F 社に対する返済原資も調
達できない状況であることが判明した。
　F 社は C 社に対し平成21年10月末日に借入金残高合計 1 億2386万9844円の一
括返済をするよう請求したが、C 社には返済原資がなく、借入金を返済すること
ができず、また、平成21年11月支払期であった社債権者 5 社に対する利息につい
ても支払うことができなかった。D 社は、平成22年10月ころ、D 社の社員 2 名、
D 社の関連会社出身で本件社債発行に際して C 社の取締役に就任した G および
X の 4 名で面談をし、利息不払を理由として譲渡担保権の実行を検討している旨
を伝えたところ、X は自ら C 社の財務状況を改善するとして猶予の申し出をし
た。他方、C 社の再建には、売上の増加が急務であったことから、Y 1 らは債権
者対応が一段落した平成22年後半から、X の指示に従い、多数の企業に対する
営業活動を行った。Y 1 らは、C 社の運転資金を捻出するため、債権者対応に加
え、経費削減にも取り組み経費の圧縮に成功したが、資金不足を改善することは
できず、市場拡大も進まず、運転資金を賄うことができなかった。
　Y 1 らは、X の事業再建の意向を受けて、金融機関 6 社や社債権者 5 社との間
で繰り返し交渉を行い、利息支払停止後は、D 社との間で弁済交渉もし、平成
24年 3 月まで本件株式についての担保権の実行は猶予されたが、平成24年 3 月31
日に D 社は上記譲渡担保権を実行し、本件株式を取得した。さらに、本件株式
の取得の前後（平成24年 2 月および 4 月）には、資金捻出のため、Y 2 が経営する
会社の関連会社である H 社に C 社の機械設備と特許権を買戻権付きで譲渡し、
運転資金を調達した。







用が困難となった。Y 1 は、上記再建に向けた取り組みの過程において、X に対
し、話し合いの場を設けることを依頼するも同人からの連絡がなくなり、その
後、X からの問い合わせに対し、平成25年 7 月および同年11月に、C 社の現状に
つき資金調達の見込みがなく会社継続は厳しい見通しであり、会社整理の方向性
も示唆する旨の文書を送付した。
　そこで、X は、主位的請求として、Y 1 らが①平成21年11月以降、あえて本件
社債の利息の支払いをせず、D 社に本件株式の譲渡担保を実行させたこと、②
C 社の破綻を十分認識していたにもかかわらず、平成21年11月以降現在に至るま
での各決算期に C 社の破綻処理をしなかったこと、ならびに③ C 社の生産設備、
営業等を I 社に譲渡し、C 社の資産を減少させたこと、それぞれが悪意または重
過失による任務懈怠に当たり、本件株式喪失分の損害が生じたとして、会社法
429条 1 項を理由に、また、予備的請求として、④ Y 1 らが X に対して平成22年
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　「第 5 期（平成22年 6 月 1 日から平成23年 5 月31日）の状況は、売上高が約4926万
円と減少し、純利益は計上できておらず、また、第 6 期（平成23年 6 月 1 日から平
成24年 5 月31日）の状況も、売上高が約3044万円とさらに減少し、純利益も計上
できておらず、債務超過が増大していることからすれば、結果的・事後的見地か






……、Y 1 らは、X の指示を仰ぎ、同人と相談しながら経営を進め、平成22年後
半から多数の企業に対する営業活動を実施していたこと、実際に営業活動が奏功
した企業もあったこと、債権者からも一定の支払猶予を取り付けていたこと、C
社の創業者的な存在であり、平成22年12月以降は C 社の株主でもあった X も一
貫して C 社の再建による債務の返済を希望していたこと、Y 1 らは運転資金捻出
のための経費削減に努め、Y 2 は、H 社への資産譲渡という形式で C 社に運転
資金を提供していること、再建のための取り組みの過程で Y 1 が X に対して会
社整理の方向性も示唆し、話合いを依頼するも同人からの連絡が途絶え、本件訴
訟を提起されたこと等の事情からすれば、第 5 期以降においても、Y 1 らが C 社
の破綻処理手続をしなかったことについて、著しく不合理な判断であるとまでは
いえない。」
　「以上のとおり、B 社の事業内容や性質、Y 1 らの取組みを見る限り、平成21














































































の裁判例として、東京高判昭和50年 1 月29日判時771号77頁、東京地判昭和53年 3 月 2 日判
時909号95頁、東京地判昭和55年 9 月30日判時1005号161号、大阪高判昭和61年11月25日判時
1229号144頁等がある。

























































とされる。このことを指摘するものとして、神崎克郎「東京地判平成 5 年 9 月16日判批」金
法1396号75頁（1994）。
























































　本件において、X は本件株式を C 社のために差し入れた C 社の物上保証人で
あり、D 社によって譲渡担保権が実行された結果、X は C 社に対して求償権を
有することになった。そして、求償権者である X は、会社法429条 1 項に言う
「第三者」にあたるように思われる。
　しかし、C 社の物上保証人である X には、C 社との間では特殊な関係が認め
られることについても留意されるべきである。X は、C 社の取締役ではないが、
C 社の財務状況を把握し、C 社の債権者と直接交渉をしたり、さらに、取締役で
ある Y 1 らに C 社の営業方針等に対する指示や助言をするなど、C 社内で「会
長」と位置付けられていた。また、対外的にも X は C 社の顧問的立場と認識さ
れ、C 社は X のベンチャー企業であって、X はそのリーダー的立場であると認
識されるなど、特殊な事実関係が認められている。
　本件において、裁判所は問題としてはいないが、このような特殊な事実関係を
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に特殊なものであることについても留意されるべきである。本件において、X





認できるものだろう。もっとも、X は C 社の本件社債発行時に、自己の資産で
ある本件株式を譲渡担保として差し入れ、結果として本件株式相当分の損害を被











展望―（ 3 ・完）」法協102巻 8 号1513-1515頁（1985））が主張されている。
　　これらの見解を前提とすると、会社が債務超過に陥っているときに、取締役に認められる
裁量の範囲は会社債権者を考慮して自ずと狭くなるし、「経営判断原則」を適用するに際し
ても、会社債権者の利益に配慮することになるだろう（小出篤「高知地判平成26年 9 月10日
重判解」ジュリ1479号112頁（2015））。また、前掲福岡高宮崎支判平成11年 5 月14日金判
1074号30頁も、「第三者との関係においては、経営が逼迫している状況下では、その損害を
回避するため、事業の縮小・停止、場合によっては破産申立をすべきではないかを慎重に検
討する必要があるというべきである」と指摘しており、経営が悪化している状況の下で、取
締役は債権者の利益の観点から慎重に倒産処理にかかる経営判断をなすべきであるとも理解
することができる判示をしている。
